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（続紙 ２ ） 
（論文審査の結果の要旨） 
本論文は，グローバル金融危機を受けて導入された銀行の財務健全性規制であるバーゼ
ルⅢに焦点をあて，バーゼルⅢ導入の背景と内容に関する詳細な説明，バーゼルⅢの効果
に関する先行研究の解説，バーゼルⅢによる規制強化が銀行行動や金融セクターに与える
影響について，分析と考察を行ったものである。本論文の意義は以下の通りである。 
第一に，バーゼルⅢにおける複数規制の相互関係を分析することで，規制強化によって
生じる副作用の可能性を示したことである。本論文が対象としているバーゼルⅢは，2007
～2009 年にかけて生じた世界的な金融危機を受けて導入された。バーゼルⅢの特徴は，従
来の規制（バーゼルⅠ，Ⅱ）を引き継ぐ形で自己資本比率規制を強化したことに加え，レ
バレッジ比率規制と流動性比率規制を導入したことにある。査読付雑誌に掲載された論文
を加筆・修正した第Ⅱ章では，レバレッジ比率規制と流動性比率規制が同時に存在する場
合，金融機関は流動性が低い貸出から資金を引きあげ，負債比率を低下させるインセン
ティブをもつ可能性が示されている。とくに，ストレス下でのデレバレッジが促進される
と，クレジットサイクルの変動が増幅するという意図せざる結果が生じる。また，バーゼ
ルⅢ型の自己資本比率規制とレバレッジ比率規制が同時に存在する場合，金融機関の資産
構成の多様性が失われ，収益構造の相関が高まることも示されている。この場合，金融セ
クターがマクロ経済的なネガティブショックに対して脆弱になるというリスクが生じる。
このように，複数の規制が存在することで，それらの相互関係によって副作用が生じる可
能性を示したことは，本論文の貢献であると評価できる。 
第二に，標準的な銀行行動モデルを用いて，規制の強化が銀行の貸出行動に与える影響
を分析したことである。本論文のモデルでは，バーゼルⅢ型の自己資本比率規制とレバ
レッジ比率規制を制約条件として，タイプの異なる銀行の貸出行動を分析している。実際
の世界でも，銀行ごとに事業領域やビジネスモデル，経営資源の強みは異なる。銀行の異
質性は，異なる貸出審査の費用形状によってモデル化されている。自己資本比率規制のみ
が制約条件の場合，タイプが異なる銀行はそれぞれの強みが生かせるコスト優位性をもつ
効率的な貸出に特化する。自己資本比率規制にレバレッジ比率規制が追加された場合，各
銀行は自行の強みが生かせる効率的な貸出と非効率的な貸出（コスト優位性をもたない）
のポートフォリオを保有することになる。このように，財務健全性の規制を強化すること
で，非効率的な貸出が増加し，金融仲介の効率性が低下する可能性がある。規制強化によ
る費用便益を評価する場合，金融仲介機能の効率性への影響などより幅広い観点からの評
価や分析が必要であることを示唆したことは，本論文の貢献であると評価できる。 
第三に，本論文の著者は，日本銀行金融機構局国際課に所属していた2010～2012年にか
けて，バーゼル銀行監督委員会の主要な会議や部会に参加したという経験を生かし，バー
ゼルⅢ導入の背景，内容，評価等について，関連データや文献を適切に用いた詳細かつク
リアな解説を行っていることである。とくに，本論文のⅠ章からⅡ章にかけてのバーゼル
Ⅲに関する説明は，今後このテーマの研究を行う研究者にとって，非常に有益な内容に
なっており，この点も論文の貢献として評価できる。  
しかしながら，本論文にも問題がないわけではない。例えば，第Ⅲ章の分析は，伝統的
な銀行の貸出行動を分析対象としているが，銀行を代替する機関や銀行の融資先である企
業の行動が分析されていない。また，金融機関の収益構造やリスク構造の類似化が，マク
ロ経済のネガティブなショックに対して脆弱になるという問題点は指摘されているが，中
央銀行の金融緩和等の政策がその副作用を緩和する可能性については，明示的な分析が行
われていない。 
 ただし，これらの諸問題は，著者が今後の研究において取り組むべき課題であり，博士
論文としての評価を著しく低下させるものではない。よって，本論文は博士（経済学）の
学位論文として価値あるものと認める。また，令和2年1月7日，３名の審査委員が論文内容
とそれに関連した事項について試問を行った結果，本論文を合格と認めた。 
